





































































































































があるときの時刻 t での株価は Sｔe－δt となる。時刻 t での株価 Sｔの時刻０での危険中立的確率の
下での割引期待価値は S０となるので、時刻 t での株価が Sｔe－δt であるときの時刻０での危険中立
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スクの市場価格(market price of risk)と呼ぶ。リスクの市場価値が求まると、X に対するディリバ
ティブの価格は容易に求まる。すなわち、X のドリフト項μｘをμｘ‐λσｘに変更した上で、満期
時の X の確率分布を求める。X に対するディリバティブの価格は、満期時の X の関数として決ま
るペイオフにたいして満期時の X の確率分布を使って期待値を求めこれを無危険利率で割り引け
ばディリバティブの価格が求まる。



























































( ) dtff 212112 µσµσ −













表されるときには、時刻 t から t＋dt までのキャッシュフローの危険中立的(risk neutral)期待値は
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CtCtCt dWCdtCdC σµ +=
CCCC
t


















































































































となる。利率 a、期間ｔの年金の現在価値を表す（１－e－aｔ）／a を B(t)で表し、Vasicek モデルで
( ) rrftft dWdtarbdr σ+−=
dWDdtDdD ttt σµ +=
atf
tt erX =
( )rratatftftatt dWbdtedteardredX σ+=+=
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